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Du milieu de l’année 2007 jusqu’au début de l’année 2009, la distribution de crédits à l’habitat a ﬂ  échi dans un contexte 
marqué à la fois par le resserrement des conditions d’octroi de prêts et par un net affaiblissement de la demande des ménages. 
Durant cette période, les prêts réglementés (prêts conventionnés ou prêts d’épargne-logement) et le ﬁ  nancement des dépenses 
d’entretien et d’amélioration, moins sensibles que les achats de logement à la conjoncture immobilière, ont été toutefois 
relativement épargnés par ce repli. 
La baisse de la production de crédits a été plus ou moins sensible selon les catégories d’emprunts. Les prêts relais, qui sont de 
plus en plus perçus par les ménages et par les établissements de crédit comme des engagements risqués du fait de l’allongement 
des délais de revente et de la baisse des prix immobiliers, ont vu leur part dans le total des ﬂ  ux de crédits divisée par trois. 
À l’inverse, les crédits à taux variable, dont la part avait nettement diminué ces dernières années, ont semblé bénéﬁ  cier depuis 
le début de 2009 d’un regain d’intérêt de la part d’emprunteurs souhaitant tirer le meilleur proﬁ  t de la forte baisse des taux 
courts intervenue depuis l’automne 2008. En revanche, on n’observe pas de changement notable dans la durée moyenne des 
emprunts contractés, bien que la distribution des prêts à très long terme soit en recul par rapport aux années précédentes. 
Mots-clés : Crédits nouveaux à l’habitat, ancien, neuf, 
amélioration-entretien, répartition des ﬁ nancements, 
taux d’intérêt bancaire, prêts relais
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1| Net recul de la production de 
crédits nouveaux à l’habitat
1|1 Au deuxième trimestre 2009, 
le repli du ﬂ  ux de crédits nouveaux 
atteint environ 25 % sur un an
Entre le second semestre de 2007 et le début de 2009, 
dans un contexte de forte baisse des transactions 
sur le marché immobilier 1, la production de crédits 
à l’habitat a nettement ﬂ  échi. Après avoir atteint 
un point bas au premier trimestre de 2009, le ﬂ  ux 
trimestriel de prêts nouveaux s’est toutefois quelque 
peu redressé au deuxième trimestre. Il demeure 
néanmoins en retrait d’environ 25 % par rapport à celui 
du deuxième trimestre 2008, et d’un peu plus de 40 % 
par rapport à la moyenne de 2007 (cf. graphique 1). Cet 
important recul est lié tant à la baisse de la demande des 
emprunteurs qu’au resserrement des critères d’octroi 
de prêts opéré par les banques, ainsi que l’illustrent 
les résultats de l’enquête trimestrielle de la Banque de 
France sur la distribution du crédit (cf. infra). 
Surtout sensible au cours de l’année 2008, le 
resserrement des conditions d’attribution des prêts s’est 
également traduit par une hausse des taux pratiqués 
sur les crédits nouveaux. Néanmoins, à partir du mois 
de janvier 2009, les taux des crédits immobiliers se 
sont nettement repliés, dans le sillage de la baisse des 
taux directeurs de la Banque centrale européenne et 
des taux de marché. Au deuxième trimestre 2009, 
alors que les taux variables sont tombés à des plus bas 
historiques, les taux ﬁ  xes ont retrouvé des niveaux 
voisins de ceux qui prévalaient avant le début de la 
crise ﬁ  nancière. Cette détente explique sans doute 
pour une bonne part la reprise de la production de 
crédits nouveaux amorcée au cours de ce trimestre. 
La montée en puissance du dispositif « Scellier », mis 
en place au début de l’année 2009 aﬁ  n de soutenir 
l’investissement locatif moyennant l’octroi de 
réductions d’impôts, a également pu contribuer dans 
une certaine mesure à cette reprise.
1|2 Les secteurs du neuf et de l’ancien 
ont été également affectés
Selon les résultats de l’enquête « Centralisation des 
crédits nouveaux à l’habitat » menée trimestriellement 
par la Banque de France, la baisse de la production 
de crédits consacrés à l’achat d’un logement a été de 
même amplitude pour les ﬁ  nancements destinés à 
l’acquisition de biens neufs et pour ceux consacrés à 
des achats sur le marché de l’ancien (environ 20 % 
entre 2007 et 2008 et plus de 40 % sur un an à la ﬁ  n 
du premier trimestre de 2009, date du dernier point 
disponible — cf. graphique 2). La production des crédits 
destinés au ﬁ  nancement des dépenses d’entretien ou 
d’amélioration des logements existants, par nature 
moins sensibles à la contraction des volumes de 
transactions sur le marché immobilier, a également 
ﬂ  échi mais de manière beaucoup moins prononcée 
(– 17% sur un an au premier trimestre 2009).
Graphique 1  Crédits nouveaux à l’habitat























Graphique 2 Affectation des crédits nouveaux 
à l’habitat

























1   Au mois de mars 2009, d’après les statistiques du Conseil général à l’environnement et au développement durable, le nombre de transactions sur le marché de l’ancien avait baissé 
de 25 % environ sur un an. D’après l’INSEE, le prix des logements anciens a, pour sa part, baissé de 6,9 % sur un an au premier trimestre 2009 et de 9,3 % au deuxième trimestre 
(données provisoires).
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1|3 La distribution de prêts 
réglementés s’est accrue
Depuis 2007, la production de crédits nouveaux 
à l’habitat octroyés aux ménages sous forme 
de prêts réglementés (prêts conventionnés ou 
prêts d’épargne-logement) a augmenté. Entre le 
premier trimestre de 2008 et le premier trimestre 
de 2009, elle s’est même accrue d’environ 
20 %. Il en a résulté une hausse signiﬁ  cative de 
la part de ces crédits dans le total des crédits 
nouveaux à l’habitat, celle-ci repassant au-dessus 
de 10 % en 2008 et avoisinant 14 % à la ﬁ  n du 
premier semestre 2009 (cf. graphique 3). Cette 
progression est principalement le fait des prêts 
d’épargne-logement, qui ont retrouvé depuis l’an 
dernier et au moins jusqu’à la ﬁ  n de l’année 2008 
une certaine attractivité du fait de l’évolution des 
taux pratiqués dans le secteur concurrentiel : 
ceux-ci étant généralement repassés au-dessus 
des taux contractuels ﬁ  xés à l’ouverture des plans 
d’épargne-logement, il est devenu plus avantageux 
d’utiliser les droits à prêt attachés à ces plans que 
de procéder à la simple liquidation de ces derniers. 
Avec la baisse des taux d’intérêt intervenue dès 
le tournant de l’année, on aurait pu s’attendre à 
un essoufflement du phénomène au cours du 
premier trimestre 2009. Cependant, en tenant 
compte des délais de mise en force des crédits — il 
s’écoule généralement deux à trois mois entre 
la promesse de vente et la vente effective —, 
ainsi que des échéances contractuelles des plans 
d’épargne-logement, l’effet a pu se poursuivre sur 
les premiers mois de 2009. 
1|4 La part des crédits à taux 
variable s’est redressée
Les statistiques de taux d’intérêt élaborées chaque 
mois par la Banque de France ventilent, notamment, 
les crédits nouveaux à l’habitat selon leur période 
de ﬁ  xation initiale du taux d’intérêt (PFIT). La PFIT 
correspond à la durée initiale du crédit — si le taux 
d’intérêt est ﬁ  xe sur toute cette durée — ou bien à 
l’horizon de la première révision du taux si le crédit 
a été consenti à taux variable. Les crédits à l’habitat 
étant le plus souvent consentis à long terme, ceux 
de PFIT inférieure ou égale à un an correspondent 
essentiellement à des crédits à taux variable : 
leur part dans le ﬂ  ux total des crédits nouveaux a 
régulièrement diminué au cours des dernières années, 
jusqu’à devenir inférieure à 7 % à la ﬁ  n de 2008 
(cf. graphique 4). Néanmoins, depuis le début de 2009, 
elle s’est redressée assez rapidement pour repasser 
au-dessus du seuil des 10 % à la fin du 
premier semestre. La forte baisse des taux d’intérêt 
à court terme, après leur tension de l’automne 2008, a 
largement contribué à ce renversement de tendance, 
d’autant que la plupart des établissements qui 
proposent des taux variables acceptent généralement 
d’assortir ceux-ci d’un plafond (« cap ») visant à 
prémunir l’emprunteur contre une remontée des 
taux courts trop ample.
Graphique 3  Part des prêts réglementés dans 
























Graphique 4  Répartition des crédits nouveaux 
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PFIT > 10 ans
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1|5 Net ﬂ  échissement de
  la production des prêts relais
S’agissant des crédits à taux ﬁ  xe, le fait le plus notable 
est la baisse régulière, depuis un an environ, de la part 
des crédits de PFIT comprise entre un et cinq ans, 
catégorie principalement constituée de crédits d’une 
durée initiale analogue à leur PFIT. La diminution 
du flux des crédits nouveaux à court et moyen 
terme a principalement touché les prêts relais, qui 
représentent plus de la moitié des crédits accordés 
au sein de cette catégorie. Elle a été plus tardive mais 
aussi plus accentuée que celle des autres crédits à 
l’habitat. La part des prêts relais dans le total des 
crédits nouveaux à l’habitat, qui était de presque 12 % 
au deuxième trimestre de 2008, s’est ainsi réduite à 
4 % au deuxième trimestre de 2009. La baisse des 
volumes de transactions sur le marché de l’ancien, 
l’allongement concomitant des délais de revente et 
l’orientation à la baisse des prix de l’immobilier ont 
accru le risque pris par les emprunteurs recourant 
au crédit relais, suscitant chez eux comme chez les 
prêteurs une certaine circonspection vis-à-vis de cette 
formule de ﬁ  nancement intérimaire.
Dans le même temps, la production de crédits de 
durée intermédiaire (de PFIT comprise entre cinq 
et dix ans) semble avoir mieux résisté que celle des 
autres catégories de prêts : la part de ces concours 
dans le total des crédits nouveaux à l’habitat s’est 
élevée de 9 % au premier trimestre de 2008 à 15 % 
au premier trimestre de 2009, avant de se replier 
quelque peu. Outre le fait que nombre de ces crédits 
sont des prêts à taux réglementés, qui ont connu 
ENCADRÉ
Données sources
Les données utilisées dans le cadre de cet article sont issues de quatre sources distinctes :
1) La Centralisation des crédits nouveaux à l’habitat, menée chaque trimestre par la Banque de France, auprès d’un panel 
d’établissements de crédit signataires d’une convention spéciﬁ  que. Cette enquête recense le total des crédits nouveaux à l’habitat 
non aidés (prêts du secteur concurrentiel, prêts conventionnés et prêts d’épargne-logement) accordés par les établissements de 
crédit participants, étant entendu que le montant total d’un prêt est comptabilisé dès le premier versement. L’objet du crédit 
est renseigné, permettant une ventilation entre construction ou acquisition d’un logement neuf, acquisition d’un logement ancien, 
travaux de gros entretien ou d’amélioration. Les données sont collectées par département, puis agrégées au niveau national. 
2) Les statistiques mensuelles de taux d’intérêt et de ﬂ  ux sur les contrats nouveaux, transmises à la Banque centrale européenne 
dans le cadre de la contribution française aux statistiques de taux d’intérêt bancaires de l’Eurosystème. Ces données recueillies 
auprès d’un échantillon représentatif d’établissements de crédit portent à la fois sur les taux des contrats nouveaux et sur 
leur montant. Elles sont ventilées entre crédits aux ménages et crédits aux sociétés non ﬁ  nancières et, au sein de la catégorie 
« ménages », entre crédits à la consommation et crédits à l’habitat. À la différence de la Centralisation des crédits nouveaux 
à l’habitat, les prêts aidés (tels que le prêt à taux zéro) sont inclus dans ces statistiques, de même que les renégociations de 
contrats. Une présentation détaillée de ces statistiques est disponible sur le site internet de la Banque de France. 2
3) L’enquête trimestrielle sur le coût du crédit, effectuée aux ﬁ  ns de calcul des taux de l’usure. Cette enquête recense, ligne par 
ligne, l’ensemble des prêts accordés au cours du premier mois de chaque trimestre par un échantillon représentatif de guichets 
bancaires et d’établissements de crédit spécialisés. Le montant, le taux, l’objet et la durée de chaque crédit sont renseignés. 
Cette collecte permet en particulier d’identiﬁ  er les prêts relais au sein des crédits nouveaux à l’habitat. Elle permet également 
d’obtenir une ventilation des crédits nouveaux par durée, contrairement à la collecte mensuelle des taux d’intérêt sur contrats 
nouveaux, qui ventile les crédits à l’habitat selon la période de ﬁ  xation initiale du taux. 
4) L’enquête trimestrielle sur la distribution du crédit conduite par la Banque de France auprès d’un échantillon représentatif 
d’établissements de crédit. Cette enquête d’opinion, menée par l’ensemble des banques centrales nationales de l’Eurosystème 
selon une méthodologie harmonisée, porte principalement sur les critères d’octroi et conditions de crédit, la perception par 
les établissements prêteurs de l’orientation de la demande des entreprises et des ménages, ainsi que les facteurs susceptibles 
d’expliquer les évolutions de l’offre et de la demande de crédit.
2  (http://inbdf/fr/stat_conjoncture/telechar/stat_mone/tibe.pdf)
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un regain temporaire d’attractivité jusqu’au début 
de l’année 2009, le relatif dynamisme observé pour 
cette tranche de durées reﬂ  ète sans doute aussi le 
développement des renégociations de taux à l’initiative 
des emprunteurs : à la faveur de la baisse des taux 
d’intérêt intervenue au cours des deux premiers 
trimestres de 2009, certains ont pu rembourser par 
anticipation les crédits anciens pour obtenir des 
crédits nouveaux, de durée initiale nécessairement 
plus courte que les crédits originels. Les crédits à taux 
variable ont également pu bénéﬁ  cier de ce phénomène.
2|  Les conditions d’octroi de 
crédit ont cessé de se durcir
2|1 Le resserrement des critères 
d’octroi s’est interrompu ﬁ  n 2008
Selon l’enquête trimestrielle menée par la Banque 
de France sur la distribution du crédit auprès des 
principaux groupes bancaires, le resserrement des 
critères d’octroi des crédits à l’habitat des ménages a 
commencé à l’automne 2007, alors qu’apparaissaient 
les premières manifestations de la crise ﬁ  nancière. 
Après une courte phase d’accalmie, il s’est poursuivi 
tout au long de l’année 2008. Aux premier et 
deuxième trimestres 2009, les critères d’octroi n’ont 
en revanche quasiment plus varié (cf. graphique 5).
Selon les banques répondantes, l’ajustement des 
conditions pratiquées sur les crédits nouveaux s’est 
principalement traduit par un relèvement de leurs marges 
d’intérêt. Ce mouvement s’est toutefois interrompu au 
début de l’année 2009, et seul un léger durcissement des 
exigences en matière de quotité d’emprunt a persisté 
depuis lors, qui pourrait contribuer à expliquer la 
progression de la part des prêts conventionnés dans 
le total des prêts nouveaux à l’habitat. Pour autant, 
l’évolution de l’offre de crédits à l’habitat ne peut, à elle 
seule, expliquer la baisse des crédits nouveaux observée 
depuis le début de l’année 2008. Le ﬂ  échissement de la 
demande, signalé par les banques dès l’année 2007, s’est 
poursuivi jusqu’au premier trimestre de 2008 et a sans 
doute également joué un rôle important (cf. graphique 6). 
Cette baisse de la demande de crédits à l’habitat paraît au 
demeurant aller dans le sens du retour à une évolution 
plus soutenable eu égard au niveau atteint par les 
ratios d’endettement des ménages (cf. graphique 7).
Graphique 5  Critères d’octroi des crédits 
à l’habitat des ménages












































En pourcentage du revenu disponible brut (RDB) 
(échelle de gauche)



















Sources : Banque de France, INSEE
Graphique 6  Demande de crédits à l’habitat 
des ménages
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2|2 Depuis six mois, les conditions 
débitrices ont enregistré une 
baisse sensible
Du début de l’année 2006 jusqu’à la ﬁ  n de l’année 2008, 
les taux d’intérêt appliqués aux crédits nouveaux à 
l’habitat ont augmenté de façon relativement régulière, 
quelle que soit la durée des prêts (cf. graphique 8). 
Alors que, jusqu’en 2007, cette évolution était 
principalement dictée par celle du loyer de l’argent, 
elle a été ensuite davantage liée au renchérissement 
spéciﬁ  que des conditions d’emprunt des banques 
sur l’ensemble des marchés, à court terme comme 
à moyen et long terme. Particulièrement sensible 
à l’automne 2008, alors que s’accentuaient les 
turbulences ﬁ  nancières, ce phénomène s’est toutefois 
largement estompé depuis lors (cf. graphique 9).
Depuis janvier 2009, les taux d’intérêt débiteurs ont 
nettement diminué. Pour les crédits de période de 
PFIT inférieure ou égale à 1 an, largement assimilables 
aux crédits à taux variable, la baisse des taux 
observée (– 173 points de base entre décembre 2008 
et juillet 2009) est étroitement liée à celle, très 
sensible, des taux directeurs de la Banque centrale 
européenne et du loyer de l’argent à court terme. La 
détente des taux des crédits nouveaux n’a toutefois 
pas été aussi ample en raison de la reconstitution des 
marges entreprise par les banques, mais aussi des 
caractéristiques des contrats à taux variable qui sont 
dans leur très grande majorité assortis d’une garantie 
Graphique 9  Rendements des obligations 































Sources : Banque de France, INSEE




















PFIT < 1 an
PFIT > 1 an et < 5 ans
PFIT > 5 ans et < 10 ans









de taux plafond permettant de limiter l’amplitude 
d’une remontée du taux du crédit. Cette protection 
ayant un coût, l’alignement des conditions des prêts 
nouveaux à taux révisable sur les taux de marché 
à court terme ne peut bien évidemment pas être 
complet.
En ce qui concerne les autres crédits, notamment ceux 
de PFIT supérieure à 10 ans, la baisse des conditions 
débitrices a été plus modérée, son amplitude étant de 
l’ordre de 100 points de base. Elle est principalement 
due au retournement à la baisse des primes de 
signature sur les émissions obligataires bancaires 
après leur forte hausse de l’automne 2008. 
Cette diminution généralisée des taux a été 
suivie d’une reprise de la distribution des crédits 
à l’habitat, reprise dont il est toutefois difﬁ  cile 
d’apprécier, à ce stade, la solidité : selon les chiffres 
du deuxième trimestre 2009, la hausse de la 
production aurait été de l’ordre de 40 % par rapport 
au premier trimestre 2009. Outre une possible 
accélération des opérations de renégociation et de 
restructuration de dette (comptabilisées comme des 
crédits nouveaux), cette hausse reﬂ  ète peut-être 
un effet de rattrapage par rapport au creux du 
premier trimestre, avec le déblocage de projets 
d’acquisition un temps différés par des emprunteurs 
soucieux de tirer le meilleur proﬁ  t de l’orientation 
baissière des prix de l’immobilier comme de celle des 
taux débiteurs. Par ailleurs, la baisse concomittante 
de ces derniers a eu mécaniquement pour effet 
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Graphique 10  Répartition des crédits nouveaux 
à l’habitat selon la durée initiale
(répartition des crédits en %, durée en années)
Juillet 2008










de resolvabiliser une frange de la population qui 
est devenue en mesure de réaliser des opérations 
immobilières précédemment difﬁ  ciles à envisager. 
2|3  La durée des crédits 
  n’a guère évolué
Depuis 2007, les variations des taux débiteurs 
et le resserrement des conditions d’octroi des 
crédits à l’habitat auraient pu s’accompagner d’une 
modiﬁ  cation des durées d’emprunt. En fait, la durée 
initiale moyenne des emprunts est restée relativement 
stable au cours de ces dernières années, s’établissant 
autour de 192 mois à la ﬁ  n du premier semestre 2009 3   
selon les statistiques établies en vue du calcul des 
taux de l’usure. Une très légère remontée de la durée 
initiale moyenne a certes pu être observée depuis 
le début 2009, mais elle est trop ténue pour être 
considérée comme statistiquement signiﬁ  cative. Cette 
observation permet néanmoins d’écarter l’hypothèse 
d’une renégociation massive des crédits à l’habitat, qui 
se serait traduite au contraire par un raccourcissement 
des durées des nouveaux prêts consentis. Tout en 
masquant la baisse de la production de prêts de très 
longue durée, elle reﬂ  ète sans doute pour une bonne 
part l’incidence du ﬂ  échissement de la distribution 
de prêts relais (cf. graphique 10).
3  Il s’agit d’une durée initiale moyenne pondérée par les montants empruntés. 
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